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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2017 for Portefolje Management ApS.

Arsrapporten aflagges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2017 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar - 31.

december 2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hellerup, den 18. juni 2018

Direktion

Anders Martin Hansen



Revisors erklzering om opstilling af drsregnskab

Til kapitalejeren i Portefolje Management ApS

Vi har opstillet &rsregnskabet for Portefolje Management ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2017 pa grundlag af selskabets bogfering og evrige oplysninger, som virksomheden har tilvejebragt.

Arsregnskabet omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter.

Vi har udfert opgaven i overensstemmelse med ISRS 4410, Opgaver om opstilling af finansielle oplysnin-
ger.

Vi har anvendt vores faglige ekspertise til at assistere virksomheden med at udarbejde og prasentere érs-
regnskabet i overensstemmelse med &rsregnskabsloven. Vi har overholdt relevante bestemmelser i revi-
sorloven og FSR — danske revisorers Etiske regler for revisorer, herunder principper vedrerende integri-
tet, objektivitet, faglig kompetence og forneden omhu.

Arsregnskabet samt nejagtigheden og fuldstendigheden af de oplysninger, der er anvendt til opstillingen
af arsregnskabet, er virksomhedens ansvar.

Da en opgave om opstilling af finansielle oplysninger ikke er en erkleringsopgave med sikkerhed, er vi
ikke forpligtet til at verificere ngjagtigheden eller fuldsteendigheden af de oplysninger, virksomheden har
givet os til brug for at opstille &rsregnskabet. Vi udtrykker derfor ingen revisions- eller reviewkonklusion
om, hvorvidt &rsregnskabet er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Hellerup, den 18. juni 2018
CVR-nr. 33 25 68 76
Crowe Horwath.

Lasse Nergard
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mnel0675



Selskabsoplysninger

Selskabet Portefolje Management ApS
Valeursvej 11
2900 Hellerup

CVR-nr.: 218027 86

Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december 2017
Stiftet: 31. maj 1999

Hjemsted: Gentofte

Direktion Anders Martin Hansen

Revisor Crowe Horwath
Statsautoriseret Revisionsinteressentskab
Rygérds Alle 104
2900 Hellerup



Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Selskabets formal er at investere i fast ejendom og vaerdipapirer, at udeve rddgivningsvirksomhed samt at
drive hermed hermed beslagtet virksomhed.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Selskabets resultatopgerelse for 2017 udviser et overskud pé kr. 1.873.361, og selskabets balance pr. 31.
december 2017 udviser en egenkapital pé kr. 5.429.677.

Betydningsfulde heendelser, som er indtruffet efter regnskabséirets afslutning
Der er efter regnskabsérets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vasentligt vil kunne pévirke
selskabets finansielle stilling.



Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Portefolje Management ApS for 2017 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabs-
lovens bestemmelser for klasse B-virksomheder.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste ar.
Arsrapporten for 2017 er aflagt i kr.

Generelt om indregning og méling

I resultatopgerelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes verdiregulering-
er af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde selska-
bet, og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fragé sel-
skabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles palideligt.

Ved forste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende méles aktiver og forpligtel-
ser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af eventu-
elle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nomi-
nelt belab.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden
arsrapporten afleegges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgerelsen
Bruttofortjeneste

Selskabet anvender bestemmelsen i arsregnskabslovens § 32, hvorefter selskabets omsatning ikke er op-
lyst.

Bruttotab er et ssmmendrag af nettoomseatning med fradrag af direkte og andre eksterne omkostninger.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrerer regn-
skabséret. Finansielle poster omfatter renteindtagter og -omkostninger samt tilleeg og godtgerelse under
acontoskatteordningen mv.



Anvendt regnskabspraksis

Skat af arets resultat

Virksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af koncernens danske datter-
virksomheder. Dattervirksomheder indgar i sambeskatningen fra det tidspunkt, hvor de indgar i konsolide-
ringen i koncernregnskabet og frem til det tidspunkt, hvor de udgér fra konsolideringen.

Arets skat, som bestar af drets aktuelle selskabsskat og zndring i udskudt skat, indregnes i resultatopge-
relsen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan hen-
fores til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Driftsmateriel og inventar samt Indretning af lejede lokaler méles til kostpris med fradrag af akkumulere-
de af- og nedskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er klar til brug.

Der foretages linezre afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider og
restverdier:

Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 4 ar
Indretning af lejede lokaler 4 ar

Aktiver med en kostpris pa under kr. 13.200 omkostningsfores i anskaffelsesaret.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males til den forholdsmassige andel af
virksomhedernes indre verdi opgjort efter koncernens regnskabspraksis med fradrag eller tilleeg af ureali-
serede koncerninterne avancer og tab og med tilleg eller fradrag af resterende vardi af positiv eller nega-
tiv goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder med regnskabsmaessig negativ indre
veerdi méles til kr. 0, og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives, i det omfang til-
godehavendet er uerholdeligt. I det omfang modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til
at dekke en underbalance, der overstiger tilgodehavendet, indregnes det resterende belgb under hensatte
forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i1 dattervirksomheder og associerede virksomheder bindes som reserve
for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen, i det omfang den regnskabsmaees-
sige veerdi overstiger kostprisen. Udbytter fra dattervirksomheder, der forventes vedtaget inden godken-
delsen af arsrapporten for Portefolje Management ApS, bindes ikke pa opskrivningsreserven.



Anvendt regnskabspraksis

Andre verdipapirer og kapitalandele, anlaegsaktiver
Kapitalandele maéles til dagsveerdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Vardipapirer og kapitalandele
Verdipapirer og kapitalandele, der bestar af bersnoterede aktier og obligationer, males til dagsveerdi pa
balancedagen. Ikke-bersnoterede vaerdipapirer méles til dagsvardi baseret pa beregnet kapitalveerdi.

Egenkapital

Udbytte

Foreslaet udbytte vises som en sarskilt post under egenkapitalen. Udbytte indregnes som en forpligtelse
pa tidspunktet for vedtagelse pé generalforsamlingen.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte acon-
toskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
massig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pé grundlag af den planlagte anvendelse
af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Gealdsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved ldnoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af atholdte
transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder méles de finansielle forpligtelser til amortiseret kost-
pris svarende til den kapitaliserede verdi ved anvendelse af den effektive rente, sé& forskellen mellem pro-
venuet og den nominelle verdi indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden.

Ovrige geldsforpligtelser, som omfatter geeld til leveranderer, tilknyttede virksomheder samt anden geeld,
méles til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel verdi.



Resultatopgerelse
1. januar - 31. december 2017

Bruttofortjeneste

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Reserve for nettoopskrivning efter den indre verdis metode
Overfort resultat

Note 2017 2016

kr. t.kr.
710.757 1.324
0 -288
1.001.022 1.156
486.972 95
-259.434 -264
1.939.317 2.023
-65.956 0
1.873.361 2.023
491.022 838
1.382.339 1.185
1.873.361 2.023




Balance pr. 31. december 2017

Note 2017 2016
kr. tkr.
Aktiver
Andre anleg, driftsmateriel og inventar 0 0
Materielle anlaegsaktiver 0 0
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 2 0 80
Kapitalandele i associerede virksomheder 3 7.359.791 6.869
Tilgodehavender i associerede virksomheder 4 1.080.000 1.080
Andre verdipapirer og kapitalandele 4 2.119.845 1.717
Andre tilgodehavender 4 765.000 815
Finansielle anleegsaktiver 11.324.636 10.561
Anlaegsaktiver i alt 11.324.636 10.561
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 1.320.000 0
Andre tilgodehavender 52.654 380
Tilgodehavender 1.372.654 380
Verdipapirer 19.526 20
Verdipapirer 19.526 20
Omsatningsaktiver i alt 1.392.180 400
Aktiver i alt 12.716.816 10.961




Balance pr. 31. december 2017

Note 2017 2016
kr. tkr.

Passiver
Virksomhedskapital 200.000 200
Reserve for nettoopskrivning efter den indre verdis metode 3.036.650 2.546
Overfort resultat 2.193.027 811
Egenkapital 5 5.429.677 3.557
Geeld til selskabsdeltagere og ledelse 7.191.183 6.039
Selskabsskat 65.956 43
Anden gaeld 30.000 1.322
Kortfristede galdsforpligtelser 7.287.139 7.404
Gealdsforpligtelser i alt 7.287.139 7.404
Passiver i alt 12.716.816 10.961
Eventualposter m.v. 6
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Noter

1 Materielle anlaegsaktiver

Andre anlaeg,
driftsmateriel
og inventar

Kostpris 1. januar 2017 181.094
Kostpris 31. december 2017 181.094
Af- og nedskrivninger 1. januar 2017 181.094
Af- og nedskrivninger 31. december 2017 181.094
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2017 0

2 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kostpris 1. januar 2017 80.000 80
Nettoeffekt ved fusion og virksomhedskeb -80.000 0
Kostpris 31. december 2017 0 R0
Verdireguleringer 1. januar 2017 288.231 288
Nettoeffekt ved fusion og virksomhedskeb -288.231 0
Arets resultat 0 -288
Verdireguleringer 31. december 2017 0 0
Regnskabsmzessig veerdi 31. december 2017 0 80
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Noter

2017 2016
kr. t.kr.
3 Kapitalandele i associerede virksomheder

Kostpris 1. januar 2017 4.323.141 4.273
Tilgang i arets lob 0 50
Kostpris 31. december 2017 4.323.141 4.323
Verdireguleringer 1. januar 2017 2.545.628 1.540
Arets resultat 1.001.022 1.156
Overforsler i drets lob -510.000 -200
Arets regulering af sikringsinstrumenter til dagsveardi 0 50
Veardireguleringer 31. december 2017 3.036.650 2.546
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2017 7.359.791 6.869
Kapitalandele i associerede virksomheder specificerer sig séledes:
Navn Hjemsted Ejerandel Egenkapital ~ Arets resultat
Ejendomsaktieselskabet
Skovgardsve;j Gentofte 27% 26.859.062 2.197.640
KUNLejligheder I/S Gentofte 50% 215.688 430.318
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Noter

4

Finansielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar 2017
Kostpris 31. december 2017

Opskrivninger 1. januar 2017
Arets regulering
Overforsler i drets lob

Opskrivninger 31. december 2017

Nedskrivninger 1. januar 2017
Nedskrivninger 31. december 2017

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2017
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Tilgodehaven-
der 1 associere-
de virksomhe-

Andre verdipa-

pirer og kapital- Andre tilgode-

der andele havender
1.080.000 1.844.431 765.000
1.080.000 1.844.431 765.000
0 -127.000 0
0 729.635 0
0 -327.221 0
0 275.414 0
0 0 0
0 0 0
1.080.000 2.119.845 765.000




Noter

5 Egenkapital

Reserve for net-

toopskrivning
Virksomheds- efter den indre Overfort
kapital vaerdis metode resultat I alt
Egenkapital 1. januar 2017 200.000 2.545.665 810.651 3.556.316
Nettoeffekt som folge af fusion
og virksomhedskeb efter
sammenlagningsmetoden 0 -37 37 0
Korrigeret egenkapital 1. januar
2017 200.000 2.545.628 810.688 3.556.316
Arets resultat 0 491.022 1.382.339 1.873.361
Egenkapital 31. december
2017 200.000 3.036.650 2.193.027 5.429.677

6 Eventualposter m.v.

Selskabet har indgaet operationelle leasingkontrakter pé biler, med en Kontraktudleb i hhv. 2018 og
2019. Den samlede leasingforpligtelse udger t.kr. 156.
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